





















国第一家证券交易所却是 1 7 9 0 年成 立 的费
城证交所
。
1 7 9 2 年 5 月 1 7 日
,
















































































































1 9 7 3 年
,
世 上界第一笔上市股 票 的 期
权交易在芝加哥期权 交 易 所 ( C B O E ) 成
交
,
该交易所最早上市的是 16 种蓝筹 股 票
的看涨期权
, 1 9 7 7 年又引进了看 跌 期 权
。
1 9 8 2 年起
,
该交易所又开展了美国 政 府 债
券
、
斯坦达一普尔 1 0 种股票指数和斯坦达
一普尔 5 0 种股票指数的期权交易
。












1 9 8 0 年纽约证交所建立了一个 分 支机
构一一纽约期货交易所
,
进 行 期 货 交易
。
1 9 8 5年
,






美国的证券市场历来雄居 世 界 之 首
。
1 9 8 7 年之后
,

































































, 1 9 5 0 年以来一般都 在 3
.
80 万









¹ 向席 位 的
出售者全额支付席位价格 ; º 向纽约 证 交
所支付 5 0 0 0 美元的入会费
; » 向纽 约 证
交所抚恤基金捐款
; ¼ 同意遵守纽约 证 交
所章程
,














竞 争 性 市 场 创造者 ( R
e g ist e r e d e o m p e -


























































































该协会拥 有 3 0 0 0 个 证 券 交 易
商
,
50 0 个 证券经纪人和大部分的投资银行
家
。
由于 N A S D A Q 佣金低
,















票的股东达 2 0 0 0 个 ; º 公众持有的股票达
1 10 0 0 0 0 股 ; » 公众持有的 股 票 市 价 达
18 0 0 万 美元 ; ¼ 净二有 形资产 为 1 8 0 0 万
美元
;
½ 最近一年税前收入达 25 0 万美元
,





¹ 股东总数为 2 20 0 个
; º 最 近 6 个












股票被批准上市 的 公 司 除了要缴纳初
始上市费外
,
















2 0 0 万股 以下
2 0 0一咬0 0 万股
4 0 0 万一 3 亿股
3 亿股 以上
每百万股
12 7 00 美元
6 4 0 0 美元
3 1 0 0 美元




2 00 万股 以下
2 0 0 万 股以上
最低维持费 :
已发行股票数量 (百万 股 )
1 0 以下
1 1一2 0
2 1一 5 0
5 1一 10 0
10 1一2 0 0
2 0 0 以上
每百万 股
12 70 关元
6 4 0 关元
1 2 7 0 0 美元
1 9 0 0 0 关元
2 5 4 0 0 美元
3 8 0 00 美元
5 0 7 0 0 美 元
6 3 4 0 0 关元
































职员或董事的 配给某一特种经 纪 人 (S p ec ial i



















1 9 8 8 年底
,





1 6 8 1 家
,
其中国内公 司 1 6 0 4 家
,
国 外 公 付最高价的买者和愿接受最低价的卖者达成
司 7 7家
,










司共 4 4 51 家
,






司 2 72 家
,












国外 公 司 5 家
,
国 其它经纪人在股票市价跟限价委托的限制价





































成后的第 5 个营业 日结算
,
对于 违 反 规 定
者
,
证交所有权处以每天 10 0 美元以下的罚
金
。
























从 1 9 7 5 年

























其 比 率 是每
















































































































证券投资 者 保 护 公
司
















失可 以得到 5 0 0 0 0 0 美元以下的赔偿
,
现金
损失可得到 1 0 0 0 0 美元以下的赔偿
。
































































































































开 始 于 184 年
。
它
























。 19 9 1年 9 月
17 日
,




。 i ) 道一琼斯交通运输业股价平均数
,















º 斯坦达一普尔 50 0 种股价指数
。
该指
数从 19 5 7 年开始计算
。
从 19 7 6 年 7 月 一日
开始
,





40 家 金融机构和 40 家公用事业
公司的普通股
。
具体计算 方 法 是 用 这 5 0






















月 31 日 的收盘价 定为 5 0
.









































¾ 全 国证券交易商协会自动报价 系 统
股价指数 (N A S D A Q I n d e x )
。
该 指 数 从
19 7 1 年 5 月开始公布
,
并规 定 19 7 1年 2 月






















































。 19 8 2一 19 8 6 年底
,
纽约证交 所 的 市
盈率 分 别 为 14
.



















。 19 52一 19 5 6 年底
,
纽约
证交所上 市二股 票 的 平 均 股 息 率 分 别 为
5
.
17 %
、
4
.
36%
、
4
.
49%
、3
.
8 0 %
、3
.
6 0 %
。
(作者单位 : 复旦大学经济系
、
厦门大
学财金系)
